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El trabajo de investigación sobre el valor total de las carteras administradas por la 
administradora de fondo de pensiones - AFP fue de tipo de investigación aplicada, con 
diseño no experimental, descriptivo, simple y longitudinal, es un trabajo de variable 
única la cual es Valor total de las carteras, cuenta con dos dimensiones las que son el 
total de fondos de pensiones de las carteras administradas y el total encaje legal de 
las carteras administradas, las que también tienen sus indicadores y en ambas son de 
tipo 0, tipo 1, tipo 2, tipo 3, siendo estas una clasificación por el tipo de riego que tiene 
cada una. Es una fuente secundaria obtenida de los estados financieros publicados en 
la Superintendencia de Banca y Seguros. Como población para la presente tesis se 
tuvo en cuenta el valor total de las carteras administradas de las AFP con una muestra 
de tres periodos consecutivos, del 2017 al 2019, con una técnica de documentación y 
usando como instrumento de recolección la guía de análisis documental. 






The research work on the value of the portfolios managed by the pension fund 
administrator - AFP was of an applied research type, with a non-experimental, 
descriptive, simple and longitudinal design, it is a unique work, which is the Value of 
the portfolios, has two dimensions: the pension funds of the managed portfolios and 
the total legal reserve of the managed portfolios, which also have their indicators and 
both are type 0, type 1, type 2, type 3 , these being a classification by the type of 
irrigation that each one has. It is from a secondary source obtained from the financial 
statements published in the Superintendency of Banking and Insurance. The 
population for this thesis was the total value of the managed portfolios of the AFPs with 
a sample of three consecutive periods, from 2017 to 2019, with a documentation 
technique and using the document analysis guide as a collection instrument. 





Como realidad problemática el SPP es quien administra los fondos de 
pensiones y es más conocida por sus siglas AFP. La AFP es una empresa donde se 
conforma solo por capitales privados y su única función que cumplen es la de 
administrar los fondos de sus afiliados como resultado de las actividades que laboran, 
y su principal labor  es que sus afiliados tengan una jubilación acorde a sus aportes y 
sea de manera más favorable por sus años de contribución, sin embargo las AFP en 
el Perú no tienen tal función, al presuntamente utilizar de mala manera los fondos que 
cuenta cada uno de sus aportantes, para Muñoz (2000) la composición de acciones 
de las AFP tuvo algunas restricciones como por ejemplo mencionó las clasificatorias 
de riesgo. 
Los ingresos de las AFP están compuestos por la comisión porcentual sobre la 
remuneración del afiliado donde cada administradora la establece y es regulada por la 
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP. El SPP fue implementado con DL 724 en 
diciembre de 1991 de la misma manera en 1992 se dio la ley N° 25897 para tener una 
alternativa al Sistema Nacional de Pensiones la cual es administrada por el estado 
donde en la década de los ochenta el Perú sufría una crisis por el mal manejo de los 
fondos lo que ponía en duda los pagos de las pensiones futuras. 
La entidad de AFP quien forma parte del SPP a diferencia del SNP que realizaba 
un reparto de manera igualitaria para todos y no tomaban en cuenta los aportes, si 
aportabas más o menos la pensión al jubilarse era la misma que los demás, el SPP 
maneja Cuentas Individuales de Capitalización  donde la pensión está conformada por 
los aportes de cada afiliado de manera individual y la rentabilidad obtenida  durante 
todos los años que uno aporta. 
Dentro del balance general de las AFP se pudo observar y se tomó en cuenta 




Problema de la investigación. 
Planteamiento del problema general: 
¿Cuál es la situación del valor total de las carteras administradas por las AFP del 
Perú, período 2017-2019? 
Planteamiento de los problemas específicos:  
¿Cuál es la situación del total de fondos de pensiones de las carteras 
administradas por las AFP del Perú, período 2017-2019?  
¿Cuál es la situación del total de encaje legal de las carteras administradas por 
las AFP del Perú, período 2017-2019? 
En el trabajo de investigación que se presenta tiene mucha importancia puesto 
que estudia uno de los temas más polémicos que ha motivado mayor relieve en los 
últimos años, ha explicar el problema del SPP y de cuál es el valor total de las carteras 
administradas. 
Esta investigación tiene impacto en el sector contable, ya que busca examinar 
los problemas de las carteras que la AFP administra  tomando en cuenta dos puntos 
de vista, una de ellas es la gestión financiera la que aplica la evaluación de decisiones 
de inversión donde se tomó en cuenta la realidad  que sufre el mercado y cómo es que 
se regula a través de cada periodo, por otra parte la gestión de estrategias utilizando 
métodos para una mejor evaluación de su estructura y composición de estas, cabe 
recordar que se tiene a los fondos de pensiones y a el encaje legal. Este trabajo de 
investigación servirá como referencia para estudios posteriores. 
Como Objetivo General se busca: 
Describir la situación del valor total de las carteras administradas por las AFP 
del Perú, período 2017-2019 
Como Objetivo Específicos se busca: 
Describir la situación del total de fondos de pensiones de las carteras 
administradas por las AFP del Perú, período 2017-2019 
Describir la situación del total de encaje legal de las carteras administradas por 




II. MARCO TEÓRICO 
 
Como antecedentes nacionales opinaron Morón y Carranza (2003) que la 
mejor prestación que una AFP puede dar a su afiliado es realmente maximizar el rango 
de su renta. Además, no todos los afiliados piden una excesiva rentabilidad a precio 
de cualquier peligro donde variara a qué tipo se afilie. También, alude que el argumento 
más dejado de lado en debates de este tipo es realmente la forma de cómo lograr 
hacer que el afiliado maximice su beneficio. Mientras otros sustentan que fue pidiendo 
comisiones por administración más baratas, Morón, solicitó que el resultado de un 
mayor rendimiento por su fondo es ampliamente más apreciado para el afiliado.  
Con la finalidad de respaldar su aporte Morón, nos dio un ejemplo de un 
contribuyente de ser el caso que aporte de manera anual 1000 soles y se presumió 
tener una rentabilidad del 6% y la administradora recibe una comisión del 2%, llegando 
a una suposición que dentro de cuarenta años el trabajador tendrá 160,767 soles, 
ahora bien, que al trabajador se de dos elecciones. Una de ellas fue de que el 
porcentaje se disminuye de 2% a 1% y la segunda aumentar la comisión de 6% a 7%, 
al haber transcurrido cuarenta años de aportaciones en la primera elección hubiese 
incrementado en 1640 soles y en la segunda elección un incremento en su fondo de 
48 571 soles, es por ello que Morón opino que debería orientar para una mejor 
rentabilidad a aportación individual que tiene uno. 
Según Ramírez (2015) la BVL al llegar a tener toda la información en el Perú 
desde el 2009 al 2013 reguló las transacciones que se realizan en el país la cual apoya 
y ayuda en el comportamiento de rendimiento, donde también se encontró la 
información de las AFP detallada como también sus valores totales en el caso del 
trabajo de investigación se utilizó de manera general obtenidas del estado financiero 
de la asociación de fondos administradas. 
Según Rojas (2014) en el Perú hubo muchísimas reformas con respecto al SPP 
donde mencionó que desde 1992 existió sólo un sistema que es el público y ese año 
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se creó el SPP. Las reformas que desde ahí fueron a través de cada periodo como las 
reformas en el gobierno de Fujimori, Toledo, García como también de Humala. 
Para Vásquez (2012) presentó su opinión en una revista trujillana con referente 
a los afiliados que tenía el SPP, donde ocurrió una crisis mundial generado en el 2008 
por la burbuja en los EEUU presentó efectos muy negativos en la economía peruana 
que se encontró afectada, para el 2012 los fondos de AFP sufrieron una caída 
estrepitosa hasta llegó a un punto en que los números se encontraban por debajo del 
0 y ser negativos. 
Parra (2018) que observo de los factores que llegó a afectar en la rentabilidad 
de los fondos del Sistema Privado de los periodos 1994-2014, se planteó analizar cada 
dato y poder saber por qué es que los fondos de pensiones no tengan la rentabilidad 
que se esperaba al crearse el sistema privado, es así que observó una conducta de la 
rentabilidad, para su investigación resaltó el uso de modelación econométrica. 
Demostró que la relación entre las tasas pasivas de interés y la rentabilidad se 
encontraba de manera negativa comprobando así lo asegurado en las teorías 
económicas, donde se dice que la existencia viene a tener una relación positiva entre 
las dos variantes. Se reconoció el valor que tenía de límite para la expansión de 
inversión hacia el exterior, puesto que en un mercado de capitales la situación por su 
poca evaluación genera grandes problemas de liquidez mostrando de manera 
favorable lo que es una inversión.  
Como antecedente internacional Soto (2018) vio los efectos en los fondos 
chilenos y el costo en su capital de una empresa chilena por los años de 1998 y 2017, 
como objetivo planteado la investigación estableció si sus fondos de pensiones 
disminuyen permanentemente el nivel del costo que tiene de capital, esto viendo en 
lapsos de al menos un trimestre como lo sostuvieron distintas organizaciones, así 
poder facilitar acciones con el estado de firmas. Para esto se analiza si un mayor o 
menor participación con referente a su costo de capital de las empresa, así facilitando 
acceso a un financiamiento, como conclusión los resultados indican que los fondos no 
provisionan financiamiento de menor costo de las empresas nacionales al lograr 
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invertir en ellas, generando una desconfianza para las pequeñas empresas como 
también aquellos que desean invertir en la bolsa de Chile y donde se generó el 
financiamiento por reparto, lo cual hoy en día se observa las grandes desventajas que 
uno sufre por ello. Acevedo & Lozan (2016) realizaron su trabajo de investigación de 
cómo se encontraba el sistema actual del sistema de pensiones desde un rubro de 
construcción por los años del 2015,donde observaron cómo se vinculó con el alto nivel 
de sobreendeudamiento para con los trabajadores, otra observación que lograron 
encontrar fue de que los trabajadores no entendían de que era el sistema de pensiones 
y no entendieron cómo relacionarlo con la AFP así con esta observación se observó el 
desconocimiento que tienen las personas, pues esto se vio en todo los lugares del 
Perú más que todo en los lugares alejados. 
Según Montes de Oca (2015) en su tesis presentada en el Ecuador opinó sobre 
la gestión de créditos así también la cobranza y la cartera vencida, son efectos de la 
política como también su administración, donde además  mencionó que una vez el 
problema que tiene la institución así también tener un manual de procesos como una 
política de cobranza. 
Cabezas (2019), analizó el sistema de AFP en los países de Chile, Perú y 
México, donde pudo identificar que en pleno gobierno militar fue donde aparecieron 
los sistemas privados con referente a las pensiones y así poder dejar en el pasado la 
administración de los fondos por parte del Estado así evitar el repartija y la mala 
inversión de los fondos, también considero y compartió que en Chile el sistema de AFP 
sufrió una crisis profunda por los montos ínfimos que contaba a los asegurados fue 
que en el 2017 según la Superintendencia de Pensiones por el mes de noviembre los 
jubilados recibieron un retiro programado de $126.0001 cuyas cifras están por debajo 
de la línea de pobreza sabiendo y analizando que las ganancias por estas empresas 
privadas que administran nuestros fondos son millonarias, ganando con el dinero del 
pueblo, tomándolo de manera desfavorable y descontento por parte de la población de 
la misma manera y con dos sistemas se encontraron en los países de Perú y México, 
al final del trabajo se dio las recomendaciones para que estos sucesos no pasen o no 
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exista el abuso tan grande que tienen las diferentes empresas que administran el fondo 
de pensiones. 
Chile es un punto muy problemático con referente a los fondos de pensiones de 
esta manera Tobar (2019) identificó como estudio de investigación a los fondos de 
pensiones del 2018 y poder observar el nivel de calidad de vida que obtuvieron los 
sistemas de pensiones, con ello vio que los adultos mayores sufrían problemas 
complejos más que todos aquellos que estaban a punto de jubilarse porque muchos 
sufrieron el cambio de pasar de un sistema a otro para no ser partes de una repartija 
de los fondos que contaba el Estado Chileno, y se identificó que cualquier cambio 
normativo afectaría de manera extrema a estos pensionista por salir y ser afectados, 
de manera negativa. En Chile ya es considerado que jubilarse fue un calvario y esto 
aún se permanece al estar sufriendo en la pandemia que vive el mundo entero. Y 
buscan una jubilación que no cause tantos efectos negativos, y lucharon por pensiones 
que el sistema entregó. 
Paz y Ugaz (2013) no llegaron a considerar como un problema su grado de 
cobertura, como también sus costos y rentabilidad del SPP, más bien examinaron los 
efectos de medida que regulariza en el desempeño. Paz y Ugaz tuvieron un enfoque 
más desde las perspectivas de las AFP y su punto de vista tomó algunos puntos en 
las cuales resaltó la competitividad de los mercados de las AFP y la gran flexibilidad 
de la demanda ante toda las variaciones en los aportantes, si bien una AFP puede 
tener más aportantes pero no pueden ser los suficientes que le generen las ganancias 
esperadas a tener pocos aportantes pero con montos superiores y beneficiarios que 
tenga uno el cual podría multiplicar tus ganancias dependiendo al riesgo que se 
encuentre. 
En las definiciones se tiene el valor total de las carteras administradas que 
llega a ser según la AFP (2020) es el total de activos los que se encuentran colocados 




El fondo de pensiones se trata de aportes que están administrados por las AFP para 
generar ahorros bajo criterios determinados las cuales se divide en tipos: 
Tipo 0 según la AFP (2020) es un tipo de fondo donde la protección del capital 
es muy extrema y no genera la rentabilidad suficiente, pero también no se llega a tener 
una pérdida. 
Tipo 1 según la AFP (2020) es donde se preserva el capital y tiene un riesgo mínimo 
para la obtención de ganancias. 
Tipo 2 es donde el capital se invierte de manera moderada y tiene una rentabilidad a 
un plazo largo, donde no se verán los resultados de manera inmediata según informó 
AFP (2020). 
En cambio, el tipo 3 es una de los fondos más riesgosos, pero con una ganancia 
muchísimo mayor, su inversión puede llegar a verse los resultados en 30 años, más 
recomendado para jóvenes que empiezan a trabajar 
El encaje legal es un recurso propio de las AFP donde se encuentra 
conformado por un porcentaje de las inversiones del fondo de pensiones, esta también 
se clasifica por tipos como en el fondo de pensiones, pero con valores de las ganancias 
que genera las AFP  
Activos financieros se llaman activos a aquellos que son utilizados para poder 
producir bienes como también servicios, para Bodie, Kane & Marcus (2014) son el flujo 
de efectivos que tiene una entidad, con la que se encuentra para una pronta inversión 
o para poder realizar tus pagos por pagar, mostrando la liquidez que tiene una 
empresa, tiene como por objetivo principal el de maximizar las utilidades que genera 
estos. 
Utilidad esperada es una medida que se llega a utilizar para poder cuantificar 
y proyectar las supuestas ganancias, es una expresión matemática contable para la 
facilidad de la toma de decisiones, considerando que el uso tiene que ser con los datos 
reales para una mejor decisión y no tomar decisiones equivocadas que llegue a afectar 
los estados financieros a corto como a largo plazo. 
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Riesgo el riesgo es un efecto externo como también interno, donde será 
afectado por algunos actos sea una fluctuación macroeconómica, sucesos de tiempo 
como también de zona en la que uno se encuentra, para Bodie et al (2004), existen 
diferentes formas de estimar si uno llega a saber si tendrá riesgo o no, por ello el riesgo 
siempre es latente en los estados financieros para así uno tome las contingencias, de 
ser el caso un riesgo puede ser presuntivo y puede interrumpir una rentabilidad que 
uno se traza pero son hechos que no controla uno, por lo cual es usual usar la 
desviación estándar o desviación típica como una interpretación más sencilla (Ross et 
al., 2006). Las fórmulas son:  
Varianza y desviación estándar de la distribución del rendimiento  
(𝑅)  =  [(𝑅 − [𝑅])2]  =  𝛴 𝑃𝑅 𝑅 × (𝑅 −  [𝑅])2 𝑆𝐷(𝑅)  =  √𝑉𝑎𝑟(𝑅)  
Donde R = Rentabilidad del Activo Financiero  
Sistema Financiero el sistema financiero llega a ser un mundo contable donde 
la fluctuación económica es constante, sufriendo subidas como bajadas, el sistema 
financiero es todo lo que rodea para poder realizar una actividad, cabe decir que el 
sistema financiero tiene formas, como por ejemplo en un mercado se tiene a los 
oferentes y a los demandantes, también se tiene una gran cantidad de activos e 
instituciones que canalizan el ahorro hacia una inversión según opinó Fernández 
(1994), por tal motivo el sistema permite el superavitario y deficitarios se vinculen para 
un mejor funcionamiento del sistema financiero, donde el superavitario invierte su 
dinero para poder darlo a los deficitarios, y estos son los que invierten y puedan 
devolverlo y generar ingresos para ambos. 
Sistema Bancario es un método de intermediación indirecta y el intermediario 
es la banca, en la cual atrae bienes del público a través de diferentes instrumentos y 
distintas formas de depósitos. (Court & Tarradellas, 2010).  
Mercado de valores el mercado de valores llega a ser donde se mueve el 
dinero a través de acciones, se encuentra a los valores mobiliarios por los agentes 
superavitarios y deficitarios resulta con una actividad más económica frente al mercado 
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bancario, la diferencia entre un mercado de valores y el mercado son en que uno se 
maneja con acciones y el otro en el pasar de los días ante cualquier acto que 
realizamos y así poder mover la economía de uno o trabajar para otros y tener 
beneficios por dichos casos. Marcial, C. P. (2015). 
Sistemas de protecciones el sistema de protección viene a ofrecer distintos 
tipos de cobertura que una entidad y una persona busca, al tener un sistema de 
protección contra alguna pérdida por la ocurrencia de eventos o siniestros potenciales 
siendo los intermediarios los que vinculan las compañías aseguradoras. Cecchini.& 
Filgueira, (2014).  
Sistema de pensiones es un sistema que viene a ser administrado por los 
fondos que se encuentran destinados para su retiro por las personas que llegaron a 
trabajar por un periodo establecido o llegan a una edad, se le llama también una 
pensión que tiene el aportante al retirarse de su trabajo, existen múltiples tipos de 
pensiones como son los nacionales, los privados, los solidarios entre otros a nivel 
internacional, en el Perú existen dos fondos de pensiones que son el privado y el 




3.1.   Tipo y diseño de investigación 
3.1.1.   Tipo de investigación 
Según el tipo de investigación la presente es de clase aplicada; ya que, 
se pretende enriquecer, reforzar y ratificar los conocimientos ya existentes sobre 
la del valor total de las carteras administradas por las AFP del Perú en su estado 
actual sin afectar o intervenir en su comportamiento normal. 
(Hernández, 2018) señala que las investigaciones aplicada, buscan 
especificar qué característica, propiedad y perfil tienen los objetos, procesos, 
sociedades, colectivos, personas u otros fenómenos que puedan ser 
analizados. En otras palabras, se quiere realizar la medición o recolección de 
manera independiente o conjunta de conceptos, variables y precisar que no se 
estudia su relación. 
3.1.2.   Diseño de la investigación 
En lo concerniente al diseño que presenta la investigación tiene un 
diseño no experimental, descriptivo, simple y longitudinal; debido a que no se 
pretenderá manipular las variables, solo se describe el fenómeno del valor total 
de las carteras administradas por las AFP del Perú, mostrado en su contexto 
natural. Así mismo, la investigación tiene un corte longitudinal, pues los datos 
se recolectarán en un intervalo de tiempo, que en el presente estudio será 
durante el período 2017 - 2019. Cómo Mejía et al. (2018) lo mencionaron en su 
libro donde clasificaban los diseños de investigación y detallaron el diseño no 
experimental. 
Es descriptiva, según Bernal (2006) lo que se busca es relatar o reseñar 
las cualidades que presenta un determinado acontecimiento, que busca 
conocer el indagador.  
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Los diseños de investigación longitudinal es investigar los procesos de 
cambio a lo largo del tiempo donde para ello se emplean técnicas para examinar 
la causalidad y consecuencia  que se pueda generar. Caïs, et al. (2014) 
3.2.  Variables, operacionalización  
3.2.1.   Variables 
Una variable es la que adquiere diferentes atributos, que pueden variar 
o tener cambios para poder medirse. 
La variable llega a ser un dominio el cual puede cambiar cuya variación 
termina siendo algo favorable para poder llegar a determinar y observar. Una 
variable termina siendo un valor muy importante para la investigación cuya 
variable puede ser relacionada con otra, opinó Hernández, Fernández & 
Baptista, (2014). 
Las dimensiones con las que se cuenta son: 
● Total de Fondos de pensiones de las carteras administradas por las 
AFP 
● Total del encaje legal de las carteras administradas por las AFP 
3.2.2.   Operacionalización de variables 
La operacionalización es un proceso donde se detalla la variable desde 
lo general hacia lo específico quiere decir cómo está dividida  las variables por 
dimensiones e indicadores. Según Hernández et al. (2014) indicó que desde 
el proceso donde la operacionalización y la variable o las variables son usadas 
para medir y ver alguna relación con el estudio que uno toma o si existe 
relación entre variables si es que el trabajo las tuviese. 
En el Anexo 1 Matriz Operacional, se detalla las definiciones de nuestra 
variable como también su definición que da la Superintendencia de Banca, 
Seguros y AFP-SBS donde se detalla las dimensiones: fondo de pensiones y 
encaje legal, la escala de medición que se utilizó es de razón. 
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3.3.  Población y muestra 
3.3.1.   Población 
Con respecto a la población tomada para el examen está integrada por 
el valor total de las carteras administradas por las AFP del Perú, registradas en  
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP del Perú. 
Según Tamayo (2004) la población la define como la totalidad del 
fenómeno, entes que se va a llegar a estudiar y de donde podremos estudiar 
los datos de investigación estadística. 
3.3.2.   Muestra 
Está conformada por el valor total de las carteras administradas por las 
AFP del Perú de 3 periodos de los años 2017 al 2019.Superintendencia de 
Banca, Seguros y AFP del Perú. 
Se considera que es un subconjunto o parte de la población del cual se 
realiza la investigación, teniendo en cuenta todos los datos respectivos para su 
estudio. Lopez (2004) 
3.3.3.   Muestreo 
El muestreo que presenta es del tipo, por conveniencia. 
Este tipo de muestreo corresponde cuando se cuenta con la 
disponibilidad de los datos y al mismo tiempo se tiene sencilla disposición para 
ubicarlos, y son representativas de la población que será examinada, para lo 
cual es conveniente que se realice una clasificación adecuada para conformar 
grupos y facilitar la investigación (López & Fachelli, 2015). 
3.4.    Técnicas e instrumentos de recolección de datos 
3.4.1.  Técnica de recolección de datos 
La técnica que se utilizó para la acumulación de datos en la investigación 
fue la documental que nos proporcionó datos acerca del tema de estudio. 
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La revisión documentaria consiste en la de estudiar y analizar los datos 
comprendidos en las fuentes documentales, para ello se selecciona de un 
documento los aspectos de indagación más demostrativos, para organizarlos, 
clasificarlos y analizarlos en función a los propósitos de la investigación. 
(Sánchez, Reyes, & Mejía,). 2018 
3.4.2.   Instrumentos de recolección de datos 
La herramienta que se utilizó para la recolección de datos en la presente 
investigación   fue la guía de análisis documental, el cual nos permitió recoger, 
analizar y formular las conclusiones de la investigación. 
“La guía documental o ficha de recojo de datos es una herramienta de 
trabajo intelectual usado para recabar, registrar, clasificar y manejar los datos 
vinculados con una investigación”. (Tamayo & Silva, 2019). 
3.5.    Procedimientos 
El procedimiento inició con el examen del valor total de las carteras 
administradas por las AFP del Perú obtenida por medio del portal de la 
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP del Perú. Posteriormente se aplicó 
el instrumento de recolección de datos, consistente en la guía de análisis 
documentario, para analizarlos y exponerlo teniendo en cuenta la finalidad 
principal del estudio y finalmente se plantearon las conclusiones y 
recomendaciones. 
3.6.    Métodos de análisis de datos 
El  método de análisis de datos fue analítico, se realizó un estudio 
mediante la observación y una evaluación de las teorías para conocer el tema 
a nivel descriptivo. 
Según (Cevera, 2014) El método analítico se basa en conocer las 
características de cada fragmento o partes para la determinación y causa de su 
realidad de la investigación en cuestión.   
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3.7.    Aspectos éticos 
La presente investigación se desarrolló siguiendo los lineamientos éticos 
y profesionales como son los consentimientos informados al instante de ejecutar 
la recolección de datos y se consideró de valores morales en todo el proceso 
de investigación. 
El proceso del presente trabajo está basado en lineamientos de respeto 
a los autores de información a través de citas textuales, integridad al manipular 
los datos y objetividad de resultados. Por lo tanto, el estudio pretendió contribuir 





El presente trabajo de investigación sobre el valor total de las carteras 
administradas por las AFP del Perú, período 2017-2019, se efectuó conforme a los 
objetivos que a continuación se menciona: 
Objetivo general   
Describir la situación del valor total de las carteras administradas por las AFP 
del Perú, período 2017-2019 
Objetivo específico 1:  
Describir la situación del total de fondos de pensiones de las carteras 
administradas por las AFP del Perú, período 2017-2019 
Objetivo específico 2:  
Describir la situación del total de encaje legal de las carteras administradas por 
las AFP del Perú, período 2017-2019. 
Empleando los métodos de análisis vertical y horizontal, en función a estos 
objetivos, se presentaron los resultados que a continuación se detalla:  
 
Tabla 1 
Reporte total del valor de las Carteras Administradas de los años 2017-2019. 
               2017 % 2018   % 2019       %   
Total fondos 
de pensiones 
154,887,436 99,13% 152,070,783 99,12% 173,327,702  99,14%   
Total encaje 
legal 
     1,359,204    0,87%      1,342,852    0,88%    1, 495,470 0,86%   
Valor total de 
las carteras 
administradas 
(En miles de 
soles) 
156,246,640   100% 153,413,635  100   174,823,172  100   




Los resultados presentaron el valor total de las carteras administradas 
expresado en (S/. millones) de los periodos 2017, 2018 y 2019 por porcentajes 
conforme al total de fondos de pensiones y el total del encaje legal, como también 
mostraron el porcentaje que se tiene con relación a los años, para el total de fondos 
de pensiones se obtuvo 99.13, 99.12, 99.14 para los años de 2017, 2018 y 2019 
respectivamente, con expresiones monetarias en millones de 154,887,436, 152,070, 
783 y 173,327,702 respectivamente. 
Y para el total encaje legal de 1,359,204, 1,342,852 y 1,495,470 con porcentajes 
de 0.87, 0.88 y 0.86 de los años 2017, 2018 y 2019 respectivamente generando así 
una totalidad para el 2017 del valor total de las carteras administradas de 156,246,640, 





Reporte total fondos de pensiones de los años 2017-2019 
                2017  2018 2019 
Total Fondos 
de Pensiones 
(En miles de 
soles) 
      154,887,436 152,070,783 173,327,702 
      Fondo de Pensiones Tipo 0     1,781,623     2,266,350    2,831,529 
 Fondo de Pensiones Tipo 1   16,612,170   16,071,706 20,030,592 
 Fondo de Pensiones Tipo 2  113,184,102  112,497,102 129,890,391  
 Fondo de Pensiones Tipo 3   23,309,541   21,235,626 20,575,190 
Fuente: Elaboración propia en base al balance general de las AFP, publicadas por la SBS y AFP 
 
Para el total fondos de pensiones expresado en millones para el 2017 se obtuvo 
154,887,436 en su totalidad, pero se presentó para el fondo de pensiones tipo 0 el 
monto de 1781,623, para el tipo 1 de 16,612,170, en el tipo 2 un total de 113,184,102 
y para el fondo de pensiones tipo 3 de 23,309,541. 
Con respecto al año 2018 el total fondos pensiones expresado en (S/. millones) 
se obtuvo un total de 152,070,783, donde para el tipo 0 es de 2,266,350 para el tipo 1, 
fue 16,071,706, para tipo 2, es de 112,497,102, finalmente para tipo 3 es de 
21,235,626. 
 Para el 2019 el total fondo de pensiones expresado en S/. millones es 173, 
327,702 para el tipo 0 se obtuvo 2,831,529, para tipo 1 el monto fue de  20,030,592 y 





Reporte total encaje legal de los años 2017-2019 





 1,359,204 1,342,852 1,495,470  
 
Encaje Legal del Fondo de 
Pensiones Tipo 0 
    13,133     17,437     20,651 
 
Encaje Legal del Fondo de 
Pensiones Tipo 1 
  137,182   136,075   162,839 
 
Encaje Legal del Fondo de 
Pensiones Tipo 2 
  962,889   959,946 1,081,919 
 
Encaje Legal del Fondo de 
Pensiones Tipo 3 
  246,001 2  29,395   230,061 
Fuente: Elaboración propia en base al balance general de las AFP, publicadas por la SBS y AFP 
Los resultados con respecto al total encaje legal para el 2017 el encaje legal del 
fondo de pensiones tipo 0 se tuvo 13,133, el encaje legal del fondo de pensiones tipo 
1 tuvo 137,182, el encaje legal de fondos tipo 2 tuvo 962,889 y el encaje legal del fondo 
de pensiones tipo 3 tuvo 246,001, teniendo una totalidad de 1,359,204, expresado todo 
esto en millones. 
En el 2018 el encaje legal del fondo de pensiones tipo 0 tuvo 17,437, el encaje 
legal del fondo de pensiones tipo 1 tuvo 136,075, el encaje legal de fondos tipo 2 tuvo 
959,946 y el encaje legal del fondo de pensiones tipo 3 tuvo 229,395, teniendo una 
totalidad de 1,342,852, expresado todo esto en millones 
En el 2019 el encaje legal del fondo de pensiones tipo 0 tuvo 20,651 el encaje 
legal del fondo de pensiones tipo 1 tuvo 162,839 el encaje legal de fondos tipo 2 tuvo 
1,081,919 y el encaje legal del fondo de pensiones tipo 3 tuvo 230,061 teniendo una 





Reporte de análisis vertical de los años 2017-2019 




(En miles de 
soles) 
 154,887,436 99 152,070,783 99 173,327,702 99 
 
Fondo de Pensiones 
Tipo 0 
    1,781,623   1     2,266,350     1    2,831,529 2 
 
Fondo de Pensiones 
Tipo 1 
  16,612,170 11   16,071,706   10  20,030,592 11 
 
Fondo de Pensiones 
Tipo 2 
113,184,102 72 112,497,102   73 129,890,391 74 
 
Fondo de Pensiones 
Tipo 3 





     1,359,204   1     1,342,852     1 1, 495,470 1 
 
Encaje Legal del 
Fondo de Pensiones 
Tipo 0 
         13,133 0          17,437 0         20,651 0 
 
Encaje Legal del 
Fondo de Pensiones 
Tipo 1 
       137,182 0        136,075 0       162,839 0 
 
Encaje Legal del 
Fondo de Pensiones 
Tipo 2 
       962,889 1        959,946 1    1,081,919 1 
 
Encaje Legal del 
Fondo de Pensiones 
Tipo 3 





s (En miles 
de soles) 
   156,246,640 100   153,413,635 100 174 ,823,172 100 
Fuente: Elaboración propia en base al balance general de las AFP ,publicadas por la SBS y AFP 
El resultado en un análisis vertical de los periodos de la situación total fondos 
de pensiones se observó que es el 99% del valor total de las carteras administradas 
en los tres periodos se ve la misma figura, dentro del total fondos de pensiones, el 
fondo de pensiones tipo 2 tuvo el 74% quien obtuvo el mayor porcentaje en el año 
2019. Para el 2018 el fondo de pensiones tipo 2 obtuvo 73% y para el 2017 el fondo 
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de pensiones tipo 2 tuvo 72%., un análisis vertical en el encaje legal se puede ver de 
manera general por que el porcentaje que se tiene no es la suficiente para poder 
realizar un análisis, sin embargo se ve que en el tipo 2 tiene un mayor porcentaje a 
comparación de los demás, sin embargo tiene una relación directa con el total fondo 





















Reporte de análisis horizontal de los años 2017-2019 




(En miles de 
soles.) 
 154,887,436 50,43% 152,070,783 49,51% 173,327,702 0.06% 
 
Fondo de Pensiones 
Tipo 0 
    1,781,623 43,98%     2,266,350 55,95%  2,831,529 0.07% 
 
Fondo de Pensiones 
Tipo 1 
  16,612,170 50,80%   16,071,706 49,14% 20,030592 0,06% 
 
Fondo de Pensiones 
Tipo 2 
113,184,102 50,12% 112,497,102 49,82% 129,890,391 0,06% 
 
Fondo de Pensiones 
Tipo 3 





     1,359,204 50,27%     1,342,852 49,67%  1,495,470  0,06% 
 
Encaje Legal del 
Fondo de Pensiones 
Tipo 0 
         13,133 42,93%          17,437 57,00%       20,651 0,07% 
 
Encaje Legal del 
Fondo de Pensiones 
Tipo 1 
       137,182 50,17%        136,075 49,77%     162,839 0,06% 
 
Encaje Legal del 
Fondo de Pensiones 
Tipo 2 
       962,889 50,05%        959,946 49,90%  1,081,919 0,06% 
 
Encaje Legal del 
Fondo de Pensiones 
Tipo 3 





as (En miles 
de soles) 
 156,246,640 50,43% 153,413,635 49,51% 174,823,172 0,06% 
Fuente: Elaboración propia en base al balance general de las AFP, publicadas por la SBS y AFP. 
El resultado para el análisis horizontal se vio un crecimiento porcentual de 
50.43% en el total fondos de pensiones en el 2017 y para el total encaje legal 50.27% 
también en el 2017, dentro de todas ellas en el fondo de pensiones tipo 0 fue la que 
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obtuvo un mayor porcentaje dentro de los tres períodos fue el  2018 con un porcentaje 
de  55.95%. 
Realizando un análisis horizontal el crecimiento porcentual en ambas 
dimensiones fue positivo, demostrando un crecimiento a través de cada periodo y 






 Teniendo en cuenta los resultados de la presente investigación aplicando el 
método de análisis vertical y horizontal, se ha podido determinar en función a los 
objetivos lo siguiente:  
1. La situación del valor total de las carteras administradas con respecto a la 
dimensión que es el total fondo de pensiones, se vio una corta variación entre los años 
de 2017 al 2019 donde para el 2017 se tuvo  154,887,436 que tuvo una variación al 
2018 de 152,070,783, 2019 de 173,327,702 ambos con 99.13, 99.12 y 99.14 
correspondientemente para el encaje legal su variación fue de 1,359,204,1,342, 852 y 
1,495,470 con porcentajes de 0.87, 0.88 y 0.86 respectivamente generando en su 
totalidad el total de 156,246,640 en la variable única que es valor total de las carteras 
administradas para el 2018, 153,413,635  y 174,823,172 para el 2019. Teniendo como 
esto en consideración que se muestra en la tabla 1 donde existe un cuadro de 
comparación entre el total de fondos de pensiones y el total del encaje legal. Por cada 
periodo que se tiene para Alvarado (2014), donde compartió su información al realizar 
una tesis en Guayaquil vio la importancia de un cuadro comparativo así poder ver si 
es procedente o no una reestructuración sea en costos de división o algunos costos 
estándar, dependiendo de qué se dedica la empresa, en este caso al ser una empresa 
administradora de pensiones como es la Asociación de Fondo de Pensiones. 
Las NIIF (2020) por medio de la NIC1 compartieron que la elaboración 
adecuada de los estados financieros termina siendo de manera favorable para un 
análisis exhaustivo, como también al ser las Asociaciones de Fondo de Pensiones una 
entidad que maneja estados financieros forma parte de esta, para lo cual dentro de su 
estado de situación financiera se tiene el valor total de fondo de pensiones como 
también el total del encaje legal de fondo de pensiones. 
2. La situación del total de fondo de pensiones a través de los tres años en 
estudio del trabajo de investigación se tiene como fondo de pensiones tipo 0 en la que 
su variación a través de los años es de 2,831,529, 2,266,350, y 1,781,623, para los 
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años 2019, 2018 y 2017 respectivamente, el fondo de pensiones de tipo 0 al ser una 
protección de capital y ser un fondo bastante conservador para no tener un riesgo alto. 
En el fondo de pensiones tipo 1 se observa un incremento moderado del 2017 al 2019, 
donde estos fondos de tipo unos son de bajo riesgo porque se preserva el capital y el 
retorno es un poco moderado. En el fondo de pensiones tipo 2 que es balanceado 
como también de una composición mixta, su variación en los tres periodos es de 
113,184,102, 112,497,102 y 129,890,391 observando así un incremento en las 
personas asociadas a esta. Por último y considerado como el más riesgoso al fondo 
de pensiones tipo 3 se tiene un cambio de 23,309,541, 21,235,626 a 20,575,190 donde 
se observa el incremento considerable donde se puede presumir que se debe a los 
nuevos jóvenes trabajadores en contrato, al desconocer de los riesgos que este tipo 
de fondo de pensiones causa, pero más a llevarse por la rentabilidad que se tiene a 
mayor plazo en la inversión de sus fondos. 
Según De la Hoz et al. (2008) opinaron en una revista científica que las 
variaciones y diferencias entre los diferentes tipos de recursos que tiene uno, debe 
verificar la existencia de una rentabilidad y que su toma de decisiones debe ser la 
adecuada para el beneficio de todos, es por ello que la Asociación de Fondo de 
Pensiones clasificó en 4 tipos de fondos para demostrar que la rentabilidad para cada 
uno es muy diferente y dependerá de cómo está compuesta, si bien un beneficiario 
quiere tener mayor rentabilidad también tendrá un mayor riesgo al asociarse a un tipo 
de fondo de mayor rentabilidad. 
3. En la dimensión 2 total encaje legal se obtuvo un total de 1,495,470 en el 
2019 con una diferencia de encajes las cuales se clasifica por tipos: En el tipo 0 de 
20,651 antes 17,437 proveniente de 13,133 teniendo un gran número en disminución, 
teniéndose en consideración el pago por sus encajes y ganancia los fondos por 
administrar, en el encaje legal del fondo de pensiones tipo 1 su variación fue de 
162,839 a 136,075 y 137,182 de manera similar llegaron a tener en el encaje de fondo 
de pensiones tipo 2  y se tuvo un descenso de 962,889 a 959,946 luego a , 081,919  
mostrando que el riesgo moderado es bastante llamativo para los pensionarios, donde 
llegarán a tener una rentabilidad moderada pero accesible sin tener ningún riesgo en 
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aumento o que afecte de manera negativa en el tiempo que se esté trabajando sus 
fondos, lo cual incentiva a la asociación de fondo de pensiones para una mejor 
inversión como para su beneficio y el beneficio del pensionario, con un incremento 
considerable a comparación de los otros encajes legal, considerándose como un 
mayor riesgo pero también una posible mayor rentabilidad a largo plazo. 
Según el Banco Central de Reserva del Perú tiene un rol tan importante los 
encajes bancarios legales por que llegara a tener un control de su economía y el BCRP 
lo toma de manera muy cuidadosa, es por lo tanto que las AFP debió de tener un 
método o procedimiento como lo tiene el BCRP, para poder administrar de manera 






















 A Continuación, se presenta aquellos hallazgos como una síntesis de la 
investigación, no forma numérica y en relación con los objetivos del estudio: 
1. La situación del total fondos de pensiones de las carteras por las AFP se 
observó un ligero crecimiento a nivel global puesto que como opinaron los 
autores citados ya anteriormente donde dieron sus puntos de vista al ver la 
preferencia entre una ONP y un SPP de la misma manera dentro de los tipos 
que se maneja en el Fondo de Pensiones muchos optaron por encontrarse en 
el tipo 2 la cual generaba bastantes ganancias a un plazo medio, sin embargo 
la rentabilidad obtenida no son las que un pensionista desea. 
 
2. EL encaje Legal por medio de las opiniones prestadas por los autores que 
compartieron en las revistas científicas, repositorios, a nivel nacional como 
también internacional llegando a ser una reserva que las instituciones manejan 
en caso de respaldo se observó un incremento progresivo, pero se debería de 
manejar con mejor manera mediante la toma de decisiones. 
 
3. En conclusión, de manera general la situación del valor total de las carteras 
administradas por las AFP se llegó a tener un ligero incremento a través de los 
años, mostrando de esta manera los ingresos de pensionarios a algún fondo de 
pensión privado, sin embargo, un descontento de la población se vio reflejada 






1. Se recomienda a la administración de la AFP una mejor administración de los 
fondos para poder obtener una mejor rentabilidad y no ganancias a tan largo 
plazo como las que se encuentran en el tipo 3, afectando a estos aportantes de 
manera sustancial en el futuro. 
 
2. Se recomienda una mejor toma de decisiones a la administración de la AFP 
para que el encaje legal se lleve de manera adecuada y no llegarse a usar en 
objetos que perjudiquen a los pensionarios. 
 
3. Se recomienda a la administración de AFP la mejor información a los 
pensionarios de las diferentes empresas privadas que manejan sus aportes, 
para así obtener un mejor control y seguridad, la que no generará el descontento 
masivo y el abuso de la utilización de sus fondos para el enriquecimiento de 
otros. 
 
4. Se recomienda que el estudio con respecto al valor total de las carteras 
administradas por las AFP, los investigadores en futuros estudios puedan llegar 
a tomar por más periodos incluyendo el año 2020 por los efectos de la 
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Anexo1: Matriz de  Operacionalización de las variables 
Variable Definición conceptual Definición operacional Dimensiones Indicadores Escala 
Valor total de las 
carteras 
administradas 
Es el total de los 
activos en los que se 
encuentran invertidos 
los recursos del 
Fondo de Pensiones 
más el Encaje Legal. 
Superintendencia de 
Banca, Seguros y 
AFP del Perú (2020). 
Las carteras administradas cuentan 
con fondos de pensiones y encajes 
legales la que en la totalidad de sus 
activos se encuentran invertidos y 
así pueda generar más ganancias 
con el pasar de los días y si bien sea 
el caso en el porvenir de los años 
para una mejor liquidez de estas 
empresas del sistema privado de 
pensiones del Perú. 
Superintendencia de Banca, 




pensiones tipo 0 
De razón 
Fondo de 
pensiones tipo 1 
Fondo de 
pensiones tipo 2 
Fondo de 
pensiones tipo 3 
Total encaje 
legal 
Encaje legal tipo 0 
Encaje legal tipo 1 
encaje legal tipo 2 
Encaje legal tipo 3 





Anexo 2: Matriz de consistencia. 
Título: Valor total de las carteras administradas por las AFP, periodo 2017 al 2019. 
Problemas Objetivos Variable Dimensiones Metodología 
Problema general. 
¿Cuál es la situación del valor total de 
las carteras administradas por las 
AFP del Perú, periodo 2017-2019?  
Problemas específicos:  
¿Cuál es la situación del total de 
fondos de pensiones de las carteras 
administradas por las AFP del Perú, 
período 2017-2019?  
¿Cuál es la situación del total de 
encaje legal de las carteras 
administradas por las AFP del Perú, 
período 2017-2019? 
 
objetivo general:  
Describir la situación del valor 
total de las carteras 
administradas por las AFP del 
Perú, período 2017-2019 
objetivos específicos: 
  Describir la situación del 
total de fondos de pensiones 
de las carteras administradas 
por las AFP del Perú, período 
2017-2019 
Describir la situación del total 
de encaje legal de las carteras 
administradas por las AFP del 
















































Diseño de investigación: 





Balance general de las carteras 
administradas por las AFP del Perú. 
 
Muestra 
Estados  de 3 periodos consecutivos, del 
2017 al 2019. 
 
Técnicas e instrumento de recolección 
de datos. 
Guía de análisis documental 
 







Anexo 3: Balance general de los fondos de pensiones por AFP 
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